




























































































































































英国を代表する経済誌である Economistは 2012年 11月 3日号にて，最近の日本企業のガ































たとえば，最近の，かつ，重要な指摘としては 2012年 7月に提出された London School of 
Economics and Political Scienceの教授である John Kay（ジョン・ケイ）の手による，いわゆる
“ Kay Report（ケイ・レポート）（The Kay Review of UK Equity Markets and Long-term Decision 
Making）”がある 9）。英国の株式市場が，同国企業の競争力の維持・向上に役立っているのか，
逆に障害となっているのではないかとの問題意識を持った，ビジネス・イノベーション・職業
技能省（Department for Business, Innovation and Skills）の大臣からの依頼でレポートにつながる
分析が着手された。
その結果は，英国の株式市場の“ short-termism（短期主義）”に警鐘を鳴らすものであった。




























の Harvard Business Reviewの最近の号にも，米国企業のガバナンス，マネジメント，そして株
式市場，それぞれのあり方に疑問を呈する少なからぬ論文が掲載されている。たとえば，2011










“ Just 43% of the nonexecutive directors of public companies believe they significantly influence 













share, one vote ”の原則を離れ，グーグルなどが採用している長期の保有者を何らかの形で優
遇する規則を導入すべき時期であるかもしれないとする 14）。
経営者の報酬のあり方については，ハーバード・ビジネス・スクール教授のデザイ（Mihir 
Desai）が 2012年 3月号の“ The Incentive Bubble ”との論文にて，その高騰を強く批判してい
る（Desai, 2012）。
さらに，フォックス（Justin Fox）とハーバード・ビジネス・スクール教授のローシュ（Jay W. 














































15）　以下，群を抜いている姿が記述される。しかしながら，Economist（3/June/1999）が“ Sick Man of Europe ”，
そして熊谷（2006）が「ドイツ病」と呼んだほど，2000年代前半までのドイツ経済の様相は現在のそれとはまっ
たく異なるものであった（池田，2010；杉浦，2012）。2000年から 2004年の実質 GDP成長率（平均値）は 1.1％
であり，英国の 3.4％，フランスの 2.0％，そして米国の 2.6％よりも相当に低いものであった。くわえて失業







































ドイツ フランス オランダ フィンランド
経済力
格付け AAA AA+ AAA AAA
名目 GDP 3 兆 5,770 億ドル 2兆 7,780 億ドル 2,670 億ドル 8,400 億ドル
GDP 成長率 3.06% 1.72% 2.86% 1.27%
経常収支 2,054 億ドル ▲ 620 億ドル ▲ 18 億ドル 629 億ドル




0.70% ▲ 2.88% ▲ 0.99% ▲ 3.46%
政府総債務
対GDP 比
81.5% 86.3% 48.6% 66.2%
（出所）『週刊ダイヤモンド』2012年 10月 6日号，117頁より。数値は国際通貨基金（IMF）の 2011年，格付





の輸出額は過去最高，前年比 11.4％増の 1兆 601億ユーロ，貿易黒字は 1,581億ユーロに達し
ている。EU域内への輸出は 6割超の水準にあるが，米国や中国をはじめとするアジアなど域












ある（熊谷 2012a；2012b）。フランクフルト証券取引所上場のドイツ企業のうち，大手優良 30 
銘柄を対象とした指数は DAX指数と呼ばれる 19）。それら 30社の営業利益の総額が，2011年
に初めて 1,000億ユーロを超える水準に達した。図 1にあるのは，その上位 5社である。
2011年には，30社のうち多くが創業以来，最高となる業績を挙げている。そのため，2010






















































































































の 10名，この 10名のうち当該企業の従業員は 7名，産業別労働組合の代表者は 3名となるこ
































る（池田，2001；2002；星野，2002；Witt, 2003；海道，2005a；Gerum, 2007；Werder, 2008；
2009；ケスラー，2008；ツーゲヘア，邦訳，2008；Streeck, 2009；須山，2009；豊島，2009；ゲー











のがあり，それは Deutschland AGと称される金融機関を中心とした株式持ち合い（図 3参照）
によって支えられていた（Streeck & Höpner, 2003）。しかしながら，資本市場がグローバルに
27）　Gabler Wirtschaftslexikon の Unternehmensverfassung の記事は以下のアドレス参照。
http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/unternehmensverfassung.html#definition。
89現代のドイツ企業における共同決定の研究に向けて


























































































































34）　詳細は以下の記事を参照のこと。Der Kapitalmarkt sieht keine Nachteile（市場は何ら問題を見出していない）
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Co-determination in German Companies:
A Preparatory Study
Norihisa YOSHIMURA, Tomonaga HORIGUCHI
Abstract
This article deals with the issue of “Corporate Governance,” looking at the impact of 
corporate governance on a company’s competitive power and its influence on national 
competitive power. By studying the relationships between governance and corporate 
as well as national competitive power, the article aims to investigate desirable forms of 
governance.
　There is a wide range of different approaches to corporate governance: Japanese 
companies have different characteristics from American and British companies with 
their so-called “Anglo Saxon style” of governance, and French and German companies 
are different again, although they are both part of Europe. Each style has its own set of 
problems and questions are constantly asked about the state of governance within each of 
these systems.
　This article focuses on Germany and cooperative governance in German companies. 
Specifically, it concentrates on the German co-determination system, which has a long 
history in Germany and has a major impact on recruitment and dismissal policies and the 
appointment of a company’s senior management, with a special focus on the corporate 
level. First, the competitive power of the German economy, industry and corporate 
sectors is discussed. The research potential of German corporations’ competitive power 
isexamined based on an overall view of current German corporate activities. Next, 
the legal/systematic aspects of co-determination in German companies is discussed. 
Additionally, the paper studies the merits and demerits of co-determination, frequently 
discussed since the 1990s, with particular emphasis on the demerits.
